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Piyasa Degerlendirmesi - Subat 2025

Subat ayi, ABD Baskani Donald Trump’in gimrik vergisi politikalarina yonelik
aciklamalarinin ve Rusya-Ukrayna savasina iligkin gelismelerin 6n planda oldugu bir ay
oldu. Trump, ilk basta Kanada ve Meksika’ya ydnelik uygulamay: planladigi %25 glimrik
vergisini 1 ay erteledigini aciklasa da daha sonra 4 Mart tarihinde Kanada ve Meksika’ya
yonelik tarifelerin yirurlige girecedini belirtti. Tarife oranlari ve kapsamlariyla ilgili olasi
degisiklikler s6z konusu olsa da tarifelerinin enflasyonu artirabilecegine ve kiiresel
ticareti olumsuz etkileyebilecegdine yonelik endiseler, Trump ydnetiminin hareket alanini
daraltiyor. ABD’nin uygulamay: planladigi ¢elik ve aliminyum ithalati dahil ek gimrik
vergileri ile Cin ve Avrupa Birligi basta olmak Uizere diger ilkelerin agikladigi olasi karsi
hamleler, piyasalar tarafindan dikkatle takip ediliyor. Temel ekonomik girdiler ve stratejik
kaynaklara yonelik uygulanmasi beklenen ek tarifelerin ardindan, ticaret tarafinda artan
belirsizlik sonrasi Fed yetkililerinden faiz indirimlerine yonelik temkinli agiklamalar geldi.
Piyasalar ise Fed’in ilk faiz indirimini Haziran ayinda fiyatlarken, yil sonuna kadar ise
toplamda 3 faiz indirimi 6ngdriyor. Fed’in 19 Mart 2025 tarihinde acgiklayacagdi faiz karari
sonrasi Powell’dan gelecek agiklamalar, beklentilerin sekillenmesi agisindan énemli
olacak.

Subat ayinin diger bir ana gelismesi Rusya-Ukrayna savasina iligkin barig gériismeleri
oldu. ABD’nin, Ukrayna’nin istedigi givenlik garantisini saglamamasi sonrasi barisg
gorismelerinden net bir karar gikmazken Avrupa Birligi’'nden Ukrayna’ya yonelik 6nemli
destek mesajlari geldi. Taraflar barig istese de dnimiizdeki siiregte barig anlagmasinin
sartlari, barigin sekillenmesi agisindan belirleyici olacak gibi gozikiyor.

Yikselmekte zorlanan ABD borsalari, artan belirsizlik sonrasi Subat ayini sinirl geri
cekilmeyle tamamladi. Avrupa tarafinda ise Trump’in ek gimrik vergisi politikasinin
beklendigi kadar kot olmayabilecegi goriisi ve Rusya-Ukrayna savasina yonelik olusan
iyimserlik, Ocak ayinda baslayan yilkselisin devaminda etkili oldu.

Son aylardaki ylkseligsin ardindan Subat ayinda dolar endeksi ve ABD 10 yillik tahvil
faizlerinde sinirli geri cekilme goérildi. Subat ayina ragmen hala glicli olan dolar endeksi
ve ABD tahvil faizlerine ragmen glivenli liman arayigi ve jeopolitik risklerin ylksek
kalmaya devam etmesi sonrasi artan merkez bankasi talepleriyle, ons altindaki ylkselig
devam etti. Ons altin fiyatinin 3 bin dolar seviyesine yaklagsmasi sonrasi ise bazi yatirim
kuruluslari 2025 yili altin beklentilerini yukari yonli revize etti. Petrol ise Trump’in enerji
fiyatlarina yonelik agiklamalari ve kiiresel biyimenin beklentilerin altinda kalacagina
yonelik endigeleri sonrasi Subat ayini %4,4 distsle tamamladi.

Yurt ici tarafta ise TCMB, yilin ilk enflasyon raporunda, yil sonu enflasyon tahminini
%21'den %24'e ylkseltti. 2026 icin %12 tahmini korunurken, 2027'de %8'e gerileyecegi
ongorildid. TCMB Bagkani Karahan, enflasyonun ana egilimindeki gerilemenin devam
edecegini belirterek, revizyonun yukari yonli olmasinin herhangi bir sekilde para
politikasinda durus degisikligine ve gevseme sinyaline isaret etmedigini belirtti.

Uluslararasi gelismeler

ABD'de Ocak ayina iligkin imalat PMI verisi 50,1 olan piyasa beklentilerinin tizerinde 51,2,
ISM imalat PMI verisi ise 49,3 olan piyasa beklentilerinin tzerinde 50,9 olarak agiklandi.
Bilesik ve hizmet PMI verileri sirasiyla 52,4 ve 52,8 olan piyasa beklentilerinin lizerinde
sirasiyla 52,7 ve 52,9 olarak acgiklandi.
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ABD'de tarim digi istihdam verisi yila zayif baslangi¢c yaparak 169 bin olan piyasa
beklentilerinin altinda 143 bin olarak agiklandi. FED’in takip ettigi 6nemli verilerden olan
ortalama saatlik kazanglar aylik bazda %0,3 olan piyasa beklentilerinin lzerinde %0,5,
issizlik orani %4,1 olan piyasa beklentilerinin altinda %4,0 olarak gergeklesti.

ABD Ocak ayina iligkin TUFE verisi aylik bazda %0,3 olan piyasa beklentisinin Gzerinde
%0,5, yillik bazda ise %2,9 olan piyasa beklentilerinin tzerinde %3 olarak aciklandi.
Qeklrdek TUFE aylik bazda %0,3 olan piyasa beklentilerinin Gzerinde %0,4, yillik bazda
ise %3,1 olan piyasa beklentilerinin tzerinde %3,3 olarak aciklandi. AyI|k bazda UFE
verisi %0,3 olan piyasa beklentilerin (izerinde %0,4 olarak acgiklandi.

ABD'de perakende satiglar olumsuz hava kosullari ve Los Angeles'taki yanginlarin da
etkisiyle yilin ilk ayinda %-0,2 olan piyasa beklentilerinin altinda %-0,9, ¢cekirdek
perakende satiglar %0,3 olan piyasa beklentilerinin olduk¢a altinda %-0,4 olarak
aciklandi.

ABD'de tuketici giveni, Trump hikimetinin politikalarina iligkin endiselerle Agustos
2021'den beri en blylk distst kaydetti.

Fed’in enflasyon g&stergesi olarak dederlendirdigi araglardan biri olan ¢ekirdek kigisel
tiketim giderleri fiyat endeksi verisi aylik ve yillik bazda piyasa beklentilerine paralel
gerceklesti.

FED’in Ocak ayina ait toplanti tutanaklarina gore yetkililer, enflasyonda daha fazla
iyilesme gdrene kadar faiz konusunda beklemede kalmay: tercih ederken, ticaret ve
géemen politikasinin enflasyon tzerinde risk olugturacagi géristindeler.

Euro Bolgesi TUFE verisi aylik bazda %-0,3, yillik bazda ise %2,5 olan piyasa
beklentilerine paralel geldi.

Euro Bolgesi sanayi Uretimi verisi %-0,6 olan piyasa beklentilerin altinda %-1,1 olarak
aciklandi. Kapasite kullanim orani %77,7 olan piyasa beklentilerinin lzerinde %77,8
gelirken, sanayi Uretim verisi %0,3 olan piyasa beklentilerinin lGzerinde %0,5 olarak
aciklandu.

Ingiltere Merkez Bankasi, ekonomik bliyimeye dair goriinimin kotllestigine isaret
ederek faiz indirimine devam etti ve gosterge faiz oraninl %4,75'ten %4,5'e disirdu.
Inglltere de enflasyona dair endiseler devam ederken TUFE verisi piyasa beklentisi olan
%2,8’in Uzerinde %3,0 olarak agiklandi.

Qm TUFE verisi ise ayllk bazda %0,8 olan piyasa beklentilerinin altinda %0,7 olarak geldi.
Japonya GSYiH verisi yillik bazda 4. ceyrekte piyasa beklentisi olan %1’in izerinde %2,8
olarak agiklandi.

Ulusal Geligmeler

TUFE Ocak’ta bir énceki aya gore %5,03, yillik bazda ise %42,12 atarak beklentilerden
ylksek geldi. Aylik enflasyon 11 ayin en yuksek seviyesine glkarken yillik enflasyon ise
son 1,5 yilin en dlsuk seviyesine indi. Ocak'ta yillik cekirdek enflasyon ise %42,65 oldu.
Yurt Igl Uretici Fiyat Endeksi ise Ocak’ta aylik %3,06, yillik %27,20 artti.

Aralik 2024°te 49,1 olan iSO Tiirkiye imalat PMI, Ocak ayinda 48'e gerileyerek Ust Uste
onuncu ay da 50, 0 esik degerin altinda kaldi. Uretlm yeni siparigler ve istihdamda disls
keskinlesirken enflasyonist baskilar giclendi.

TCMB, parasal aktarim mekanizmasinin gliglendiriimesi amaciyla, bankalarin 1 yila kadar
vadeli Turk lirasi cinsi yukimluliklerinden, yurt disi repo, kredi ve katilim fonu zorunlu
karsilik oranini %8’den %12’ye yikseltti.
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Sanayi Uretimi Aralik’ta aylik bazda 21 ayin zirvesine ¢ikarak %5, yillik bazda ise %7 art
arken yillik bazda son 10 ayin en glg¢li artisi yasandi. Sanayinin alt sektorleri
incelendiginde, madencilik ve tag ocakgihgi sektori endeksi yillik %1,8 artarken imalat
sanayi sektorl endeksi %6,8 artig kaydetti.

Mevsim etkisinden arindirilmig igsizlik orani Aralik ayinda 0,1 puan gerileyerek %8,5
olurken genis tanimli igsizlik olarak nitelenen atil isglici orani bir dnceki aya gore
degisim gdstermeyerek %28,2 oldu.

Cari denge Aralik’ta 4,7 milyar dolar ile 4 milyar dolarlik beklentinin Gzerinde agik
verirken, 2024 yilinin tamaminda cari agik 10 milyar dolar oldu. 2023’te cari agik 39,9
milyar dolar seviyesindeydi.

Tirkiye genelinde konut satiglari Ocak’ta yillik bazda %39,7 oraninda artarak 112,2 bin
oldu. Satislar aylik bazda son 8 ayin en dislik seviyesine geriledi. Ocak ayinda bir énceki
aya gore %4,7 oraninda artan Konut Fiyat Endeksi ise, yillik bazda ise nominal olarak
%31,9 oraninda artarken, reel olarak %7,2 oraninda azald..

Ocak ayinda 81,0 olan tiiketici given endeksi, Subat’ta %1,4 oraninda artarak 82,1 oldu.
Boylece endeks, son 20 ayin en yliksek seviyesine ¢ikti.

Subat ayinda mevsimsellikten arindiriimig Reel Kesim Guiven Endeksi, bir 6nceki aya
gore 0,2 puan artarak 102,8’e yilkseldi. Ocak’ta 99,7 olan ekonomik gliven endeksi
Subat ayinda %0,5 gerileyerek 99,2’ye indi.

Imalat sanayi genelinde mevsimsel etkilerden arindirilmis Kapasite Kullanim Orani,
Subat’ta aylik 0,1 puan art|§Ia %74,9 oldu.

Ocak ayinda d|§ ticaret agigi bir ‘anceki yilin ayni ayina gére %21,9 artarak 7,5 milyar
dolara yiikseldi. ihracatin ithalati karsilama orani 2024 Ocak aylnda %76,4 |ken 2025
Ocak ayinda %73,7'ye geriledi.

GSYH 4C24 ilk tahmini %3,0 ile %2,8’lik beklentinin Gzerinde bir artis kaydederken
Turkiye ekonomisi 2024’Gn tamaminda %3,2 ile %3,1’lik beklentinin tGzerinde buyudu.
Gecgen yil en hizli biylyen sektor %9,3 ile insaat olurken, sanayi %0,5 ile en yavas
blyumeyi kaydetti. 3C24°teki bliiylime orani da %2,1'den %2,2'ye revize edildi.

Subat ayinda mevsim etkisinden arindirilmig igsizlik orani %8,4’e gerilerken atil isglict
orani ise %28,1 oldu.

Fon yoéneticilerinin kigisel gorusleri olarak hazirlanmigtir. Yatirim tavsiyesi veya danigmanligi niteliginde degildir. Deniz Portfoy
Yonetimi A.S. ve Denizbank A.$ fonlari yonetirken bu stratejileri temel almak zorunda degildir. Givenilir oldugu distndlen
kaynaklardan derlenmistir, kaynaklardaki hatali veriler yazari baglamaz. Yorumlar yazarinin kigisel goruslerini yansitir ve ilgili
sirketlerin resmi gorlsu yerine gegmez. Bu goérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

© 2025 Deniz Portfoy Yonetimi A.S
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Fonlarimiz
Baglangi¢ Fon (Risk: Digiik)

Hangi katilimcilara uygun?

Bu fon, 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanununun 15. maddesi, 2 nolu
Ek maddesi ve 2 nolu Gegici maddesi gergevesinde igveren tarafindan bireysel emeklilik
sistemine dahil edilen katilimcilardan/galisanlardan alinan ve iki aylk ca*ma sliresi dahil
basglangi¢c déneminde katilimcilar adina katki paylarinin degerlendirildigi Baglangi¢ Fonu olup
dusuk risk profilindeki katilimcilara yoneliktir.

Fon Toplam  Fon igletim
Fon Gider Gider

Fon Buyuklugu
ve Portféy Dagilimi

Kodu Kesintisi Kesintisi
Katilimci Sayisi

(Yilhk) (Yilhk)

Fon Biyudklaga

71.963.536TL

Katilimci Sayisi
29.829

W Mevduat (TL)
[] Devlet Tahvili
MHB %1,09 %0,85

[}l Ters-Repo

mTPP

Baglangi¢ Katilim Fon (Risk: Dusiik)

Hangi katilimcilara uygun?

Bu fon, 4632 sayil Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatinm Sistemi Kanununun 15. maddesi, 2 nolu
Ek maddesi ve 2 nolu Gegici maddesi gergevesinde isveren tarafindan bireysel emeklilik
sistemine dahil edilen katilimcilardan/galisanlardan alinan ve iki aylik cayma siresi dahil
ba§langl%d6neminde katilimcilar adina katki paylarinin degerlendirildigi, faiz geliri elde
etmeyen Baslangi¢c Katilim Fonudur ve disuk risk profilindeki katilimcilara yéneliktir.

Fon Toplam  Fon igletim

Fon Biiyuklagi

F Gid Gid
on I. e.r . I. e.r . ve Portfoy Dagilimi
Kodu Kesintisi Kesintisi Katilime: Savisi
(Yillik) (Yillik) 4
Fon Bayuklugi
B Katilma Hesabi (TL)
152.134.877TL ) o
MHC %1,09 %0,85 Ozel Sektdr Kira Ser.
Katilimei Sayisi .
[ Diger
89.336
MetLife Hayata birlikte yon verelim
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Fonlarimiz
Temkinli Degigken Fon (Risk: Disik)

Hangi katilimcilara uygun?

Baglangi¢ fonundan veya standart fondan ayrilmayi tercih eden katiimcilara/galiganlara sunulan
degisken bir fon olup duslk risk profilindeki katilimcilara yéneliktir.

Fon Toplam  Fon Igletim
Fon Gider Gider

Fon Buyuklagu
ve Portféy Dagilimi

Kodu Kesintisi Kesintisi
Katilimci Sayisi

(Yilhk) (Yilhk)

ve el e e B Finansman Bonosu
Fon Buyuklugu

Ozel Sektér Tahvili

46.112.456TL [ Devlet Tahvili
MHM %1,09 %0,85 .
Katilimci Sayisi W Ters-Repo
[ BYF Katilma Paylari
819

B Diger

Dengeli Degisken Fon (Risk: Orta)

Hangi katilimcilara uygun?

Baglangi¢ fonundan veya standart fondan ayrilmayi tercih eden katilimcilara/galiganlara sunulan
degisken bir fon olup orta risk profilindeki katilimcilara yéneliktir.

Fon Toplam  Fon igletim
Fon Gider Gider
Kodu Kesintisi Kesintisi
(Yillik) (Yilhk)

Fon Bayuklagi
ve Portféy Dagilimi
Katilimci Sayisi

W Hisse Senedi

Fon Blyukliga

[] Devlet Tahvili
19.689.823TL [l Finansman Bonosu
MHN %1’09 7%0,85 Katilimei Savisi B Ozel Sektér Tahvili
Y Ters-Repo
492 [ Diger
MetLife Hayata birlikte yon verelim
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Fonlarimiz
Atak Degigken Fon (Risk: Yiiksek)

Hangi katilimcilara uygun?

Baglangi¢ fonundan veya standart fondan ayrilmayi tercih eden katiimcilara/galiganlara sunulan
degisken bir fon olup orta-tzeri risk profilindeki katilimcilara yéneliktir.

Fon Toplam  Fon igletim
Fon Gider Gider

Fon Buyuklugu

ve Portféy Dagilimi

Kodu Kesintisi Kesintisi
Katilimci Sayisi

(Yilhk) (Yilhik)

Fon Blyiklaga

W Hisse Senedi

38.207.450TL [ Finansman Bonosu
MHO %1,09 %0,85 )
Katilimci Sayisi I Deviet Tahvili
797 W Diger

Agresif Degisken Fon (Risk: Cok Yiiksek)

Hangi katilimcilara uygun?

Baglangi¢ fonundan veya standart fondan ayriimay: tercih eden katilimcilara/galiganlara sunulan
degisken bir fon olup ylksek risk profilindeki katilimcilara yoneliktir.

Fon Toplam  Fon igletim
Fon Gider Gider
Kodu Kesintisi Kesintisi
(Yillik) (Yillik)

Fon Biiyuklagi
ve Portfoy Dagilimi
Katilimci Sayisi

%1
Fon Biyuklagu

62.876.749TL
Katilimci Sayisi
934

W Hisse Senedi
MHR %1,09 %0,85

Finansman Bonosu

MetLife Hayata birlikte yon verelim
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Fonlarimiz
Atak Katihm Degisken Fon (Risk: Yiiksek)

Hangi katilimcilara uygun?

Baglangi¢ fonundan veya standart fondan ayrilmayi tercih eden katimcilara/caliganlara sunulan
degisken bir (faizsiz) fon olup orta-lzeri risk profilindeki katilimcilara yéneliktir.

Fon Toplam  Fon igletim
Fon Gider Gider

Fon Buyuklagu
ve Portféy Dagilimi

Kodu Kesintisi Kesintisi
Katilimci Sayisi

(Yillik) (Yillik)

Fon Blydklaga

23.012.896TL

Katilimci Sayisi
514

W Hisse Senedi
[1] Ozel Sektér Kira Ser.
MHU %1,09 %0,85

[ Kamu Kira Ser. (TL)

[ Diger

Agresif Katilim Degigken Fon (Risk: Cok Yiiksek)

Hangi katilimcilara uygun?

Baslangi¢c fonundan veya standart fondan ayrilmayi tercih eden katilimcilara/galigsanlara sunulan
degisken bir (faizsiz) fon olup yiksek risk profilindeki katilimcilara yoneliktir

Fon Toplam  Fon igletim
Fon Gider Gider
Kodu Kesintisi Kesintisi
(Yilhik) (Yilhik)

Fon Biyaklagi
ve Portféy Dagilimi
Katilimci Sayisi

Fon Bayuklaga
36.776.387TL

W Hisse Senedi

MHV %1,09 %0,85 Ozel Sektor Kira Ser.
Katilimei Sayisi .
[ Diger
599
MetLife Hayata birlikte yon verelim
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Fonlarimiz
Standart Fon (Risk: Orta)

Hangi katilimcilara uygun?

Otomatik katilim sertifikasinda bir yilini dolduran ve herhangi bir fon tercihinde bulunmayan
katilimcilarin birikimleri bu fonda yatirima yoénlendirilir.

Fon Toplam  Fon igletim
Fon Gider Gider

Fon Buayuklagu
ve Portféy Dagilimi

Kodu Kesintisi Kesintisi
Katilimci Sayisi

(Yilhk) (Yilhik)

Fon Blyukliaga

W Devlet Tahvili

437.419.078TL [] Hisse Senedi
MHZ %1,09 %0,85 -
Katilimci Sayisi [ Girisim Ser. YF
112.568 W Diger

Standart Katilim Fon (Risk: Orta)

Hangi katilimcilara uygun?

Otomatik katilim sertifikasinda bir yilini dolduran ve herhangi bir fon tercihinde bulunmayan
katihmcilarin birikimleri bu (faizsiz) fonda yatinma yénlendirilir.

Fon Toplam  Fon igletim
Fon Gider Gider
Kodu Kesintisi Kesintisi
(Yilhik) (Yilhik)

Fon Biylklagi
ve Portfoy Dagilimi
Katilimci Sayisi

W Kamu Kira Ser. (TL)

Fon Bayuklaga

425.445.819TL Hisse Senedi
MHI %1,09 %0,85 o 1 Girisim Ser. YF
Katimci Sayisi B YF Katiima Pay!
153.471 Diger

MetlLife
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MetLife Fonlar: Performansi

MetLife Emeklilik Yatirim
Fonlari

Halka Arz
Tarihi

Halka Arzdan
itibaren Getiri

Son 1 Ay Getiri

Son 1Yl Getiri

10

Baslangi¢ Fon 01.02.2017 %458,99 %2,93 %60,36
Baslangi¢ Katilim Fon 03.02.2017 %402,65 %3,15 %55,33
Temkinli Degisken Fon 02.01.2018 %755,78 %2,50 %65,82
Dengeli Degisken Fon 02.01.2018 %809,76 %0,07 %39,22
Atak Degisken Fon 02.01.2018 %1.030,55 %-1,03 %36,06
Agresif Degisken Fon 02.01.2018 %1.296,03 %-2,22 %28,77
Atak Katilim Degisken Fon 02.01.2018 %974,93 %0,65 %28,60
Agresif Katilim Degisken Fon 02.01.2018 %1.150,55 %-1,00 %24,19
Standart Fon 02.01.2018 %585,47 %-0,10 %34,90
Standart Katilim Fon 02.01.2018 %460,24 %0,60 %26,75

Fonlarimizin strateji, igerik ve performanslari ile ilgili her turli detayl bilgiyi

metlife.com.tr internet sitemizde “Emeklilik Yatirim Fonlari” sayfasindan glincel olarak

takip edebilirsiniz.

Bu belge MetLife Emeklilik ve Hayat A.S. tarafindan sadece bilgi amagh yayinlanmis
olup, igeriginin hi¢gbir bélimd alim-satim ydéninde yatirim tavsiyesi olarak
degerlendirilemez. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kigilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan gérisgler, yatirrmcinin mali durumuna
veya risk ve getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilere uygun sonuglar dogurmayabilir.

MetlLife

Emeklilik ve Hayat

Hayata birlikte yon verelim
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MetLife Emeklilik ve Hayat A.S.

Kavacik Ticaret Merkezi

Ruzgarlibahce Mahallesi Cam Pinari Sokak No:1
Kavacik 34805 Beykoz / Istanbul

Sicil No: 388669

MERSIS No: 0854006902900025

f /MetLifeTR

W /MetLifeTR
/MetLifeTR

© /MetLifelurkiye
& /metlife.com.tr

(0850) 222 0 638 (MET)
Faks: (0216) 538 94 94

MetLife, Inc (NYSE: MET), kendisine bagl ortakhklarn ve igtirakleri ("MetLife")
araciligiyla, bireysel ve kurumsal musterilerinin degisen diinyalarina yon vermelerine
yardim etmek Uzere sigorta, yillik gelir sigortalar, ¢calisan yan haklar ve varlik yonetimi
alanlarinda hizmet veren, diinyanin dnde gelen finansal hizmet sirketlerinden biridir.
1868 yilinda kurulmus olan ve 40'tan fazla llkede faaliyet gosteren MetLife; Amerika
Birlesik Devletleri, Japonya, Latin Amerika, Asya, Avrupa ve Ortadogu'da pazar lideri
konumundadir. Daha fazla bilgi icin www.metlife.com adresini ziyaret ediniz.
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